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PENGARUH KEPEMILIKAN SAHAM MANAJERIAL DAN 
KEPEMILIKAN SAHAM INTITUSIONAL 
TERHADAP NILAI PERUSAHAAN 
(Studi Pada Perusahaan Manufaktur Yang Terdaftar                                     









Tujuan dari Penelitian ini adalah untuk menguji secara empiris pengaruh Kepemilikan 
Saham Manajerial dan Kepemilikan Saham Institusional Terhadap Nilai Perusahaan manufaktur 
yang terdaftar di Bursa Efek Iindonesia.Periode yang digunakan dalam penelitian ini adalah 4 
(empat) tahun, yaitu mulai dari tahun 2011 sampai dengan tahun 2014.Populasi dalam penelitian 
ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Indoensia.pengambilan sampel 
dilakukan dengan menggunakan metode purposive sampling. Periode penelitian dari tahun 2011 
sampai dengan tahun 2014.Analisis data dilakukan dengan menggunakan metode regresi linier 
berganda. Hasil dari penelitian ini menunjukkan bahwa : 1). kepemilikan saham manajerial 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia. Hasil penelitian ini mendukung hasil penelitian Haruman (2008), 2).kepemilikan saham 
institusional tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di bursa efek indonesia. Hasil penelitian ini tidak mendukung hasil penelitian Chu (2005). 
3).  Secara simultan atau secara bersama-sama Kepemilikan Saham Manajerial dan Kepemilikan 
saham Institusional tidak berpengaruh terhadap Nilai Perusahaan pada perusahaan manufaktur 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.  
 




The purpose of this study is to empirically examine the influence of Managerial Stock 
Ownership and Stock Ownership Institutional Against Values manufacturing company listed on 
the Stock Exchange Iindonesia. The period used in this study is 4 (four) years, ie from 2011 to 
2014. The population in this research is manufacturing companies listed in Indonesia Stock 
Exchange. The sampling is done by using purposive sampling method. The study period from 
2011 to 2014. The data were analyzed using multiple linear regression method. The results of this 
study show that: 1). managerial ownership affect the value of companies in the manufacturing 
companies listed in Indonesia Stock Exchange. The results of this study support the research Eau 
De Toilette (2008), 2). institutional share ownership does not affect the value of companies in the 
manufacturing companies listed on the Indonesian stock exchange. The results of this study do not 
support the research Chu (2005). 3). Simultaneously or jointly Shareholding Managerial and 
Institutional share ownership does not affect the Company's value in the companies listed in the 
Indonesia Stock Exchange. 
 




Perusahaan didirikan dengan tujuan utama untuk memakmurkan pemilik 
perusahaan atau para pemegang hak saham. Tujuan ini dapat diwujudkan 
dengan memaksimumkan nilai perusahaan dengan asumsi bahwa pemilik 
perusahaan atau pemegang saham akan makmur jika kekayaannya meningkat. 
Meningkatnya kekayaan dapat dilihat dari semakin meningkatnya harga saham 
yang berarti juga nilai perusahaan meningkat. 
Nilai saham yang tinggi menggambarkan nilai perusahaan yang tinggi. Hal 
ini dapat dijelaskan secara sederhana sebagai berikut : nilai perusahaan (value) 
adalah hutang (debt) ditambah modal sendiri (equity). Jika hutang diasumsikan 
tetap, nilai perusahaan naik maka modal sendiri akan naik. Naiknya modal 
sendiri akan meningkatkan harga per lembar saham perusahaan (Atmaja, 
2002). 
Kepemilikan saham manajemen adalah proporsi saham biasa yang dimiliki 
oleh para manajemen (Suranta dan Midiastuty, 2003). Dengan kepemilikan 
saham oleh manajerial, diharapkan manajer akan bertindak sesuai dengan 
keinginan para principal karena manajer akan termotivasi untuk meningkatkan 
kinerja dan nantinya dapat meningkatkan nilai perusahaan (Siallagan dan 
Machfoedz, 2006). Dengan meningkatkan kepemilikan saham oleh manajemen 
akan mensejajarkan kedudukan manajer dengan pemegang saham sehingga 
manajemen akan termotivasi untuk meningkatkan nilai perusahaan. Hubungan 
antara kepemilikan manajerial dengan nilai perusahaan adalah hubungan 
nonmonotonic yang muncul karena adanya insentif yang dimiliki oleh manajer 
dan mereka berusaha melakukan pensejajaran kepentingan dengan outsider 
ownership dengan cara meningkatkan kepemilikan saham mereka jika nilai 
perusahaan meningkat. 
Struktur kepemilikan lain yang juga mempengaruhi nilai perusahaan 
adalah kepemilikan institusional. Dimana kepemilikan institusional tersebut 
umumnya bertindak sebagai pihak pengawas perusahaan. Menurut Faizal 
(2004), perusahaan dengan kepemilikan institusional yang besar 
mengindikasikan kemampuannya untuk memonitor manajemen. Semakin besar 
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kepemilikan institusional maka semakin efisien pemanfaatan aktiva perusahaan 
dan diharapkan juga dapat bertindak sebagai pencegahan terhadap pemborosan 
yang dilakukan oleh manajemen.Kepemilikan institusional memiliki arti untuk 
pengawasan manajemen. Dengan adanya kepemilikan saham institusional akan 
mendorong peningkatan pengawasan pada manejemen. Kepemilikan 
institusional adalah proporsi kepemilikan saham pada akhir tahun yang dimiliki 
oleh lembaga, seperti asuransi, bank atau institusi lain (Tarjo, 2008). 
A. Nilai Perusahaan 
Tujuan utama suatu perusahaan menurut theory of the firm adalah 
meningkatkan nilai perusahaan (value of the firm) tersebut 
(Salvatore,2005). Nilai perusahaan adalah sangat penting karena dengan 
nilai perusahaan yang tinggi akan diikuti oleh tingginya kemakmuran 
pemegang saham (Brigham, 1996 dalam Ade, 2013). 
Dalam melakukan penilaian terhadap nilai saham perusahaan terdapat 
tiga jenis penilaian penting . Penilaian tersebut adalah penilaian atas nilai 
buku (book value), nilai pasar (market value) dan nilai intrinsic perusahaan 
(intrinsic value) (Jogiyanto,2003 dalam Alicia 2013). 
Untuk dapat menentukan nilai dari suatu perusahaan maka dapat 
digunakan rasio-rasio keuangan.Rasio dari sebuah nilai pasar perusahaan 
mengindikasikan kinerja dan prospek dari manajemen yang didasarkan 
pada penilaian investor. PBV dipilih sebagai rasio yang akan 
memproksikan nilai perusahaan. Rasio ini dipilih karena mampu 
memberikan informasi yang paling baik.(Sukamulja, 2004). 
B. Kepemilikan Manajerial 
Manajer sekaligus pemegang saham akan meningkatkan nilai 
perusahaan karena dengan meningkatkan nilai perusahaan, maka nilai 
kekayaannya sebagai pemegang saham akan meningkat juga. Konsisten 
dengan penelitian yang dilakukan Sri dan Pancawati (2011) menemukan 




Keputusan bisnis yang diambil manajer adalah keputusan untuk 
memaksimalkan sumber daya perusahaan.Suatu ancaman bagi perusahaan 
jika manajer bertindak untuk kepentingannya sendiri bukan untuk 
kepentingan perusahaan.Dalam hal ini, masing-masing pihak mempunyai 
kepentingan sendirisendiri.Pemegang saham dan manajer masing-masing 
berkepentingan untuk memaksimalkan tujuannya.Masing-masing pihak 
memiliki risiko terkait dengan fungsinya, manajer memiliki risiko untuk 
tidak ditunjuk lagi sebagai manajer jika gagal menjalankan fungsinya, 
sementara pemegang saham memiliki risiko kehilangan modalnya jika 
salah memilih manajer.Kepemilikan saham yang signifikan oleh manajer 
menandakan manajer mempunyai status ganda, yaitu sebagai pemilik dan 
pengelola.Status ganda menandakan seolah-olah manajer memonitor diri 
sendiri, sehingga memudahkan jalan manajer untuk mencapai kepentingan 
pribadi. 
C. Kepeilikan Institusional 
Semakin besar kepemilikan institusi keuangan maka akan semakin 
besar kekuatan suara dan dorongan dari institusi keuangan tersebut untuk 
mengawasi  manajemen dan akibatnya akan memberikan dorongan yang 
lebih besar untuk mengoptimalkan nilai perusahaan sehingga kinerja 
perusahaan akan meningkat. 
Kepemilikan institusional ditunjukkan dengan tingginya persentase 
saham perusahaan yang dimiliki oleh pihak institusi.Yang dimaksud 
dengan pihak institusi dalam hal ini berupa LSM, perusahaan asuransi, 
bank, perusahaan investasi maupun perusahaan swasta. Kepemilikan 
institusional pada umumnya memiliki proporsi kepemilikan dalam jumlah 
yang besar sehingga proses monitoring terhadap manajer menjadi lebih 
baik. Tingkat kepemilikan institusional yang tinggi akan menimbulkan 
usaha pengawasan yang lebih besar oleh pihak investor institusional 
sehingga dapat menghalangi perilaku opportunistic manajer. Shleifer and 
Vishny (1999) mengemukakan bahwa institutional shareholders memiliki 
insentif untuk memantau pengambilan keputusan perusahaan. Hal ini akan 
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berpengaruh positif bagi perusahaan tersebut, baik dari segi peningkatan 
nilai perusahaan maupun peningkatan kinerja usaha. 
Tingkat kepemilikan institusional yang tinggi akan mendorong pihak 
investor institusional tersebut untuk melakukan usaha pengawasan yang 
lebih besar pula. Hal tersebut menjadikan perilaku opportunistic manajer 
dapat dicegah.Perusahaan dengan kepemilikan institusional yang besar 
(lebih dari 5%) menunjukkan kemampuan perusahan tersebut di dalam 
memonitor manajemen (Arif, dalam Machmud dan Djakman, 2008). 
Mekanisme pengawasan yang tinggi akan meminimalkan penyelewengan-
penyelewengan yang mungkin dilakukan manajemen sehingga berdampak 
pada menurunnya nilai perusahaan. Disamping itu, melalui usaha-usaha 
yang positif, investor institusional akan berusaha untuk meningkatkan nilai 
perusahaan yang dimilikinya (Haruman, 2008). 
2. METODE 
Populasi dan Sampel 
Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang terdaftar di 
bursa efek Indonesia pada tahun 2011-2014. Data diambil dilaporan keuangan 
yang dipublikasikan melalui website bursa efek Indonesia (www.idx.co.id) dan 
Indonesian capital market electronic library ( ICAMEL). Sampel dalam 
penelitian ini adalah perusahaan manufaktur. Data dalam penelitian ini diambil 
dengan metode purposive sampling dengan criteria : 
1.  Perusahaan manufaktur 
2.  Menerbitkan laporan keuangan dengan tanggal 31 Desember. 
3.  Tidak delisting selama tahun 2011-2014. 
4.  Menerbitkan laporan keuangan dalam mata uang indonesia. 







Definisi Operasional variabel 
Variabel adalah objek penelitian atau apa yang menjadi titik perhatian 
suatu penelitian (Arikunto, 2006). Variabel yang digunakan dalam penelitian ini 
adalah variabel dependen dan variabel independen. 
1. Variabel dependen 
Variabel dependen dalam penelitian ini adalah nilai perusahaan.Nilai 
perusahaan adalah nilai suatu perusahaan yang dilihat dari harga sahamnya 
(Hougen dalam Utomo, 2000).Nilai perusahaan diproksikan dengan Price to Book 
Value (PBV).Nilai perusahaan dalam penelitian ini diproksikan dengan price to 
book value (PBV) 
PBV = ୦ୟ୰୥ୟ ୮ୟୱୟ୰ ୱୟ୦ୟ୫ ୮ୣ୰୳ୱୟ୦ୟୟ୬
୬୧୪ୟ୧ ୠ୳୩୳ ୱୟ୦ୟ୫ ୮ୣ୰୳ୱୟ୦ୟୟ୬
 
2. Variabel Independen 
Variabel independen adalah variabel yang mempengaruhi variabel lain. 
Variabel independen dalam penelitian ini terdiri dari : 
1. Kepemilikan Manajerial  
Yang dimaksud dengan kepemilikan manajerial adalah tingkat 
kepemilikan saham pihak manajemen yang secara aktif ikut dalam 
pengambilan keputusan (Haruman, 2008). 
Rumus menghitung kepemilikan manajerial: 
KM = ୗ୑
ୗ୆
 X 100% 
Keterangan:  
KM : Kepemilikan manajerial  
SM : Total saham yang dimiliki oleh manajemen  
SB : Jumlah modal saham perusahaan yang beredar 
2. Kepemilikan Institusional 
Kepemilikan institusional diproksikan dengan prosentase 
kepemilikan saham oleh institusi lain diluar perusahaan mengacu pada 




institusi maka yang dimaksud dengan kepemilikan institusional adalah 
jumlah total prosentase lembar saham yang dimiliki oleh intitusi tersebut. 





KI : Kepemilikan institusional  
SI : Jumlah saham yang dimiliki institusional  
SB : Jumlah modal saham perusahaan yang beredar. 
Metode Analisis Data 
Penelitan ini merupakan penelitian empiris (kuantitatif deskriptif) karena 
penelitian ini berdasarkan data yang dapat dihitung untuk menghasilkan 
penaksiran kuantitatif yang kokoh Sulistiona (2010) . Data yang diperoleh akan 
diuraikan sifat atau karakteristik suatu fenomena tertentu sehingga mencapai 
suatu kesimpulan yang dibutuhkan. Populasi dalam penelitian ini adalah 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di bursa efek Indonesia pada tahun 2011-
2014. Data diambil dilaporan keuangan yang dipublikasikan melalui website 
bursa efek Indonesia (www.idx.co.id) dan Indonesian capital market electronic 
library ( ICAMEL). Sampel dalam penelitian ini adalah perusahaan 
manufaktur.Data dalam penelitian ini diambil dengan metode purposive 
sampling. Teknik analisis data menggunakan teknik analisis regresi berganda, 
statistic deskriptif, uji hipotesis meliputi uji t,  uji f, dan uji R2 serta uji asumsi 
kelasik yang meliputi uji normative, uji multikolinieritas, uji autokorelasi dan 
uji heteroskedastisitas. 
3. HASIL DAN PEMBAHASAN 
statistik deskriptif dari perusahaan manufaktur yang terdaftar di bursa 
efek Indonesia yang kami olah dengan program aplikasi spss yang kami 





Tabel 1. Hasil Uji Statistik Deskriptif 
 N Minimum Maximum Mean Std.Deviation
Manj (%) 60 0,0005 28,0965 6,203820 9,3098572 
Inst (%) 60 32,216 94,012 69,7761 15,3409 
PBV 60 0,258 2,952 0,93962 0,538388 
Valid N 60     
Sumber : Hasil pengolahan data 
Nilai Perusahaan ditunjukkan oleh Price book value.Berdasarkan tabel 1. 
Statistik deskriptif, besarnya PBV dari 15 sampel perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di bursa efek indonesia mempunyai nilai minimum sebesar 0,258 nilai 
maksimum sebesar 2,952 nilai rata-rata (mean) sebesar 0,93962 dan standar 
deviasi sebesar 0,538388. Nilai rata-rata (mean) lebih besar dari standar deviasi 
yaitu 0,93962> 0,538388 hal tersebut menunjukkan bahwa penyebaran data 
baik. Kepemilikan saham manajerial ditunjukkan oleh kepemilikan 
manajerial.Berdasarkan tabel 1. Statistik deskriptif, besarnya kepemilikan 
manajerial (MANJ) dari 15 sampelperusahaan manufaktur yang terdaftar di 
bursa efek indonesia mempunyai nilai minimum sebesar 0,0005 nilai 
maksimum sebesar 28,0965 nilai rata-rata (mean) sebesar 6,203820 dan standar 
deviasi sebesar 9,3098572. Nilai rata-rata (mean) lebih kecil dari standar 
deviasi yaitu 6,203820  < 9,3098572hal tersebut menunjukkan penyebaran data 
yang tidak baik. Kepemilikan saham institusional ditunjukkan oleh 
kepemilikan institusi.berdasarkan tabel 1. Statistik deskriptif, besarnya 
kepemilikan sahaminstitusional (INST) dari 15 sampel perusahaan manufaktur 
yang terdaftar di bursa efek Indonesia mempunyai nilai minimum sebesar 
32,216 nilai maksimum sebesar 94,012nilai rata-rata (mean) sebesar 69,7761 
dan standar deviasi sebesar 15,3409.Nilai rata-rata (mean) lebih besar dari 
standar deviasi yaitu 69,7761> 15,3409 hal tersebut menunjukkan penyebaran 
data yang baik. 
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Coefficients t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 (Constant) 1.631 .370  4.408 .000
Manj -.017 .008 -.287 -2.065 .044
Inst -.008 .005 -.240 -1.729 .089
Berdasarkan tabel 2.diperoleh nilai Unstandardized Beta Coefficients 
Kepemilikan Saham Manjaerial (MANJ) sebesar -0,017 dengan signifikansi 
0,044. Nilai Signifikansi kepemilikan saham manajerial yang lebih kecil dari 
signifikansi yang diharapkan (0,05) menunjukkan bahwa variabel kepemilikan 
saham manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan manufaktur di BEI 
periode 2011-2014, Nilai variabel kepemilikan manajerial (X1) sebesar -0,017 
berarti bahwa setiap kenaikan 1 % kepemilikan manajerial akan menurunkan 
nilai perusahaan sebesar 0,017 dengan mengasumsikan variabel yang lain 
konstan. Dengan demikian secara parsial kepemilikan manajerial (X1) 
berpengaruh negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan (Y) atau dengan 
kata lain H1 yang menyatakan terdapat pengaruh antara kepemilikan 
manajerial terhadap nilai perusahaan dapat diterima. Hasil penelitian ini 
mendukung Penelitian dari Reyna (2012) dengan 83 perusahaan yang terdaftar 
di Meksiko selama periode 2005-2011 menemukan adanya pengaruh negatif 
kepemilikan manajerial pada nilai perusahaan. Hal ini disebabkan karena 
struktur kepemilikanmemainkan peran ganda pada kinerja (kenaikan atau 
penurunan nilai perusahaan) yang memiliki proyek-proyek investasi yang 
menguntungkan.Hasil penelitian menunjukkan bahwa kepemilikan manajerial 
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berpengaruh negative dan signifikan terhadap nilai perusahaan Penelitian 
Agnes (2012).Hasil penelitian ini tidak mendukung hasil penelitian Benson dan 
Davinson (2008) yang menyatakan bahwa kepemilikan saham manajerial dapat 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Menurut Benson dan Davinson (2008), 
kepemilikan saham manajerial yang besar maka akan ada kecenderungan 
tindakan manajer yang kurang teliti karena merasa tidak di awasi sehingga 
akan menurunkan nilai perusahaan. Hasil penelitian ini juga tidak mendukung 
hasil 56 penelitian Wahyudi dan Pawestri (2006) yang menyatakan struktur 
kepemilikan sahammanajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan baik 
secara langsung maupun melalui keputusan pendanaan. Hasil ini tidak sejalan 
dengan penelitian Juhandi (2013) yang menyatakan bahwa kepemilikan saham 
manajerial tidak berpengaruh pada nilai perusahaan manufaktur yang terdaftar 
di Bursa Efek Indonesia.Berdasarkan tabel1.diperoleh nilai Unstandardized 
Beta Coefficients Kepemilikan Institusional (INST) sebesar -0,008 dengan 
signifikansi 0,089. Nilai Signifikansi kepemilikan saham institusional yang 
lebih besar dari signifikansi yang diharapkan (0,05) menunjukkan bahwa 
variabel kepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
manufaktur di BEI periode 2011-2014. Nilai variabel kepemilikan manajerial 
(X2) sebesar -0,008 berarti bahwa setiap kenaikan 1 % kepemilikan manajerial 
akan menurunkan nilai perusahaan sebesar 0,008 dengan mengasumsikan 
variabel yang lain konstan. Dengan demikian secara parsial kepemilikan 
manajerial (X2) berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai 
perusahaan (Y) atau dengan kata lain H2 yang menyatakan terdapat pengaruh 
antara kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan di tolak. Hasil 
penelitian ini mendukung penelitian Abdolkhani (2013) yang menemukan 
bahwa kepemilikan institusinol memiliki hubungan negatif dan tidak signifikan 
dengan nilai perusahaan.Hasil penelitian ini tidak mendukung penelitian 
Rachman (2012) dalam penelitiannya menemukan bahwa kepemilikan 
institusional tidak memiliki pengaruh pada nilai perusahaan. Hasil penelitian 
ini tidak sejalan dengan penelitian Kumar (2011) yaitu pola kepemilikan saham 
asing secara institusional tidak berpengaruh signifikan pada nilai perusahaan di 
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India.Temuan ini berupaya menjelaskan bahwa pihak pemegang saham 
mayoritas cenderung mendukung pihak manajemen yang bertindak atas 
kepentingan pribadi dan mengabaikan kepentingan pihak pemegang saham 
minoritas.Hasil penelitian ini juga tidak mendukung penelitian Chu (2005) 
yang menyatakan sebagai pihak mayoritas pemegang saham institusional 
memiliki hak yang besar atas kendali perusahaan.Dengan pengendalian yang 
besar itu, kepemilikan institusional mampu mempengaruhi 57 kebijakan 
keuangan perusahaan. Sehingga tetap dapat menjaga tujuan utama manajemen 
yaitu untuk meningkatkan nilai dan kesejahteraan pemegang saham.Jumlah 
pemegang saham besar (large shareholders) mempunyai arti penting dalam 
memonitor perilaku manajer dalam perusahaan. Hasil penelitian ini juga 
mendukung hasil penelitian Rachmawati dan Triatmoko (2007) menyatakan 
bahwa dalam hubungannya dengan fungsi monitor, investor institusional 
diyakini memiliki kemampuan untuk memonitor tindakan manajemen lebih 
baik dibandingkan investor individual. Investor institusional akan melakukan 
monitoring secara efektif dan tidak akan mudah diperdaya dengan indakan 
manipulasi yang dilakukan manajer sehingga dapat meningkatkan kinerja dan 
nilai perusahaan. 
 
Tabel 3. Hasil Uji F 
ANOVAb 





1 Regression 1.429 2 .714 2.598 .083a
Residual 15.673 57 .275   
Total 17.102 59    
a. Predictors: (Constant), Inst, Manj    
b. Dependent Variable: PBV     
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Berdasarkan pada table hasil uji F, pengujian terhadap nilai F regresi menunjukan 
bahwa nilai F sebesar 2,598 dengan tingkat nilai signifikansi sebesar 0,083. Nilai 
signifikansi lebih besar dari yang diharapkan yaitu 0,05. artinya seluruh peubah 
bebas yaitu kepemilikan saham manajerial dan kepemilikan saham  institusional 
secara bersama-sama tidak mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap peubah 
terikat atau nilai dari perusahaan atau dengan kata lain hipotesis pertama di terima 
karna diperoleh hasil nilai p value> 0,05. 
Koefisien determinasi (R2) pada intinya digunakan untuk mengukur 
seberapa jauh kemampuan model dalam menerangkan variabel dependen.Nilai 
R2yang kecil berarti kemampuan variabel-variabel independen dalam 
menjelaskan variabel dependen, terbatas.Sebaliknya, nilai R2 yang mendekati 
satu menandakan variabel-variabel independen memberikan hampir semua 
informasi yang dibutuhkan oleh variabel dependen (Ghozali, 2005). Nilai yang 
digunakan adalah adjusted R2 karena variabel independen yang digunakan 
dalam penelitian ini lebih dari dua buah. 
 
Tabel 4. Hasil uji koefisien determinasi 
Model Summaryb 
Model R R Square
Adjusted R 
Square 
Std. Error of 
the Estimate 
1 .289a .084 .051 .524371
a. Predictors: (Constant), Inst, Manj  
b. Dependent Variable: PBV  
Berdasarkan hasil yang ditunjukkan tabel 4. terlihat nilai Adjusted R Square 
sebesar 0,051 atau sebesar 5,1%, yang mempunyai arti bahwa Kepemilikan 
Saham Manajerial dan Kepemilikan Institusional mempunyai nilai sebesar 
5,1% dan sisannya 94,9% dijelaskan oleh variabel lain diluar model. 
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Berdasarkan pada tabel tersebut, keputusan koefisien determinasi dapat 
diartikan bahwa dengan nilai KD sebesar 5,1%, variabel-variabel independen 
tersebut kurang berpengaruh sedangkan sisanya 94,9%. dipengaruhi oleh faktor 




Kepemilikan saham manajerial berpengaruh terhadap nilai dari perusahaan, hal 
ini ditunjukkan oleh nilai Unstandardized Beta Coefficients Kepemilikan 
Saham Manjaerial (MANJ) sebesar -0,017 dengan signifikansi 0,044. Nilai 
Signifikansi kepemilikan saham manajerial yang lebih kecil dari signifikansi 
yang diharapkan (0,05) menunjukkan bahwa variabel kepemilikan saham 
manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan manufaktur di BEI periode 
2011-2014,Nilai variabel kepemilikan manajerial (X1) sebesar -0,017 berarti 
bahwa setiap kenaikan 1 % kepemilikan manajerial akan menurunkan nilai 
perusahaan sebesar 0,017 dengan mengasumsikan variabel yang lain konstan. 
Dengan demikian secara parsial kepemilikan manajerial (X1) berpengaruh 
negatif dan signifikan terhadap nilai perusahaan (Y) atau dengan kata lain H1 
yang menyatakan terdapat pengaruh antara kepemilikan manajerial terhadap 
nilai perusahaan dapat diterima.  
Kepemilikan saham institusional tidak berpengaruh terhadap nilai dari 
perusahaan, hal ini dibuktikan dengan diperoleh nilai Unstandardized Beta 
Coefficients Kepemilikan Institusional (INST) sebesar -0,008 dengan 
signifikansi 0,089. Nilai Signifikansi kepemilikan saham institusional yang 
lebih besar dari signifikansi yang diharapkan (0,05) menunjukkan bahwa 
variabel kepemilikan institusional tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan 
manufaktur di BEI periode 2011-2014. Nilai variabel kepemilikan manajerial 
(X2) sebesar -0,008 berarti bahwa setiap kenaikan 1 % kepemilikan manajerial 
akan menurunkan nilai perusahaan sebesar 0,008 dengan mengasumsikan 
variabel yang lain konstan. Dengan demikian secara parsial kepemilikan 
manajerial (X2) berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap nilai 
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perusahaan (Y) atau dengan kata lain H2 yang menyatakan terdapat pengaruh 
antara kepemilikan manajerial terhadap nilai perusahaan di tolak. Kepemilikan 
saham manajerial dan kepemilikan saham institusional tidak berpengaruh 
terhadap nilai dari perusahaan, hal ini dibuktikan dengan diperolehnya nilai F 
regresi yang menunjukan nilai F sebesar 2,598 dengan signifikansi sebesar 
0.083. Nilai signifikansi lebih besar dari yang diharapkan 0,05. artinya seluruh 
peubah bebas yaitu kepemilikan manajerial dan kepemilikan institusional 
secara bersama-sama tidak mempunyai pengaruh signifikan terhadap peubah 
terikat atau nilai dari perusahaan manufaktur di BEI periode 2011-2014 
Berdasarkan hasil yang ditunjukkan tabel 4. terlihat nilai Adjusted R Square 
sebesar 0,051 atau sebesar 5,1%, yang mempunyai arti bahwa Kepemilikan 
Saham Manajerial dan Kepemilikan Institusional mempunyai nilai sebesar 
5,1% dan sisannya 94,9% dijelaskan oleh variabel lain diluar model. 
Berdasarkan pada tabel tersebut, keputusan koefisien determinasi dapat 
diartikan bahwa dengan nilai KD sebesar 5,1%, variabel-variabel independen 
tersebut kurang berpengaruh.   
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